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摘    要 
2004 年 COSO 发布的第一版《企业风险管理整合框架》并没有收获预期效
果，大部分企业的风险管理只在基础业务流程实施，并没有在战略上贯彻执
行，也未得到董事会和管理层的重视。近年来，全球面临的风险复杂多变，新
型风险不断产生，以 2008 年的金融危机和 2011 年日本地震为首的风险事件为
市场和监管者敲响警钟，让其认识到缺乏风险管理意识，缺失风险管理手段将
带来的巨大灾难。在此背景下，COSO 于 2016 年 6 月发布了《企业风险管理—
—基于战略和绩效的框架》征求意见稿，重新构建风险管理模型，深入分析风
险管理在战略制定和执行过程中的作用，增强风险管理和绩效表现的内在关
系，拓展风险报告覆盖范围以满足利益相关者对经营透明化的要求。实际上，
从 2009 年开始，COSO 一直不断完善风险管理框架，几乎每年都会发布风险管
理工作文件，针对个别风险类型和风险管理要素，探讨专项风险管理制度，这
些文件成果也都融入 2016 年最新版的框架中。 
我国风险管理状况不容乐观，风险管理制度形同虚设，并没有从上到下实
施风险管理制度，也没有形成风险意识文化。2006 年国资委出台了《中央企业
全面风险管理指引》，但存在结构编排和内容编写的双重问题，此外，随着越来
越多企业建立风险管理体系，我国却缺乏针对所有企业的成熟有效的风险管理
框架。鉴于 COSO 委员会于 2016 年发布了《企业风险管理——基于战略和绩
效的框架》对我国企业风险管理制度和实践都具有重大借鉴意义。本文在对企
业风险管理国内外文献进行全面梳理的基础上，系统介绍了《企业风险管理—
—基于战略和绩效的框架》的基本内涵和创新性，结合我国企业风险管理制度
和实践现状，探讨性分析对我国企业风险管理的启示。 
 
关键词： 风险管理；框架；借鉴
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Abstract 
Enterprise Risk Management – Integrated Framework which the COSO Board 
commissioned and released in 2004 has not gained the expected acceptance over the 
past decade. Most enterprises only managed execution risks, did not consider risks 
explicitly in strategy, which were ignored by board of directors and senior managers. 
Recently, the complexity of risk has changed, new risks have emerged. The big risk 
disasters, especially the international financial crisis in 2008 and Japanese earthquake 
in 2011, made the boards enhance the awareness and oversight of enterprise risk 
management. In keeping with its overall mission, the COSO published in June, 2016 
Enterprise Risk Management Framework – Aligning with Strategy and Performance 
Draft, recognizes the increasing importance of connection with strategy and entity 
performance, offers a perspective on current and evolving concepts and applications 
of enterprise risk management to meet the demand for improved risk reporting. In 
fact, since 2009, COSO has kept on update working paper relating to enterprise risk 
management, which totally involved in this update. 
 
The state quo of enterprise risk management in Chinese enterprises is not good 
enough. Most of the enterprises only manage execution risks and do not embrace risk 
awareness culture. In 2006, the State-owned Assets Supervision and Administration 
Commission of the State Council released the Enterprise Risk Management Guidance 
for SOEs, but this regulation had some problems in both structure and contents. 
Besides, with enterprise risk management regulations gaining broad acceptance, 
Chinese enterprises do not have an efficient and effective ERM framework. This 
paper reviews domestic and international literatures related to enterprise risk 
management, systematically introduces the basic concept and innovation of 
Enterprise Risk Management Framework – Aligning with Strategy and Performance, 
puts forward some useful suggestions based on our national enterprise risk 
management background. 
 
Key Words: Risk management; Framework; Reference 
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第一章 绪论 
1.1 研究背景及问题提出 
COSO 委员会于 2004 年出台了《企业风险管理——整合框架》，以期帮助
企业从实施内部控制转向建构全面的风险管理体系。但是该框架自出台以来并
没有实现预期的运用效果，原因在于大部分企业疲于应对 SOX 法案对财务报告
内部控制的要求，风险管理只在基础业务流程实施，并未在战略制定上贯彻执
行，也未得到管理层和董事会的重视[1]。2008 年，受到全球金融危机的影响，
企业的经营和投资风险与日俱增，不断有企业因无法承受风险而破产倒闭，比
如雷曼兄弟和贝尔斯登次贷投资风险巨亏倒闭，美国房贷巨头房利美和房地美
因无法控制经营风险而被政府接管，美国三大汽车运营商因经营风险深陷泥
潭，中国中信泰富等公司金融风险失控而遭受巨损[2]。金融危机敲响了警钟，使
人们意识到风险管理的失败。2011 年，日本东北部发生 9.0 级地震，并引发最
高达 23 米的海啸，核电站放射性物质泄漏，大量人员死伤或失踪，全球股市下
跌，汽车、相机、半导体芯片等多个行业停产停业，对全球产业链带来巨大影
响，人们意识到，在全球化背景下，风险得以更快的速度随着资本经济全球网
络蔓延到世界各地。近几年来，风险变化莫测，英国脱欧公投、中东动荡并导
致移民激增、大宗商品市场波动加剧、油价低迷、数字信息革命和科学技术创
新加速带来信息安全担忧和网络威胁频发。 
世界经济论坛历年（2005－2017 年）公布的《全球风险报告》[3]显示，全
球企业每年面临的主要风险复杂多变，新型风险持续产生，风险关联性紧密性
系统性突出，涵盖经济、环境、地缘政治、社会和技术各方面的风险发生概率
增大，可能对全球经济带来更大影响。这些事件和报告让市场和监管者认识到
缺乏风险管理意识，缺失风险监控手段将带来巨大的破坏甚至灾难。股东与董
事会开始要求增强全面风险管理，提高风险监控和应对能力，制定更全面的风
                                            
[1] COSO. COSO's 2010 Report on ERM: Current State of Enterprise Risk Oversight and Market Perceptions of 
COSO's ERM Framework [EB/01]. http://www.coso.org, 2010. 
[2] 韩洪灵, 郭燕敏, 陈汉文. 内部控制监督要素之应用性发展——基于风险导向的理论模型及其借鉴[J]. 会
计研究, 2009(8):73-79. 
[3] 全球经济论坛. 全球风险报告[EB/01]. https://cn.weforum.org/reports, 2017. 
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险报告以支持战略决策。企业的其他利益相关者也要求加强管理层的受托责
任，提高经营管理的透明度。在此背景下，COSO 委员会于 2016 年 6 月发布了
《企业风险管理——基于战略和绩效的框架》征求意见稿，弃用与内部控制相
似的立方体模型，重新建构新的风险管理模型，深入分析风险管理在战略制定
和执行过程中的作用，增强风险管理和绩效表现的内在关系，拓展风险报告覆
盖范围以满足利益相关者对经营透明化的要求。 
风险管理能为企业实现战略目标提供合理保障，提高企业的经营效益，但
是我国企业实施风险管理的现状不容乐观。根据德勤 2010 年《中国企业风险管
理调研报告》，65%的受访中国企业实施风险管理仅是出于满足监管的要求，没
有从上到下实施全面风险管理，也没有形成风险意识的企业文化。企业盲目应
付监管的要求严重影响风险管理的有效运行。在制度方面，2006 年国资委出台
了《中央企业全面风险管理指引》，对中央企业的风险管理进行首次规范，但该
指引存在一定缺陷，并未明确战略和经营目标在风险管理中的引导作用，也未
提及绩效表现对于风险管理的内在联系，此外我国缺乏针对所有企业的风险管
理制度。 
鉴于 COSO 委员会于 2016 年发布了《企业风险管理——基于战略和绩效
的框架》对我国企业风险管理具有重大借鉴意义。本文在对企业风险管理理论
发展进行系统梳理的基础上，系统介绍了《企业风险管理——基于战略和绩效
的框架》的基本内涵和创新性，结合我国企业风险管理制度和现状，探讨性分
析对我国企业风险管理的启示。 
1.2 研究思路与结构框架 
企业风险管理是从 1990 年代中后期兴起的研究热点，备受各界关注。首
先，本文系统梳理了国内外各界与企业风险管理相关的文献，完整分析了 2016
年 COSO 出台《基于战略和绩效的企业风险管理框架》的背景，从外部环境、
内部需求和制度积累三个维度，详细阐述 2016 年版新风险管理框架出台的必要
性和可行性。在此基础上，本文抽丝剥茧地阐述《基于战略和绩效的企业风险
管理框架》的基本内涵和创新性分析。最后，本文将 COSO《基于战略和绩效
的企业风险管理框架》与我国《中央企业全面风险管理指引》做对比，指出我
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国企业风险管理制度存在的问题，与此同时，剖析了我国风险管理现状及问
题，以制度的现状双重缺陷提出借鉴 COSO 最新框架完善我国企业风险管理制
度的建议。 
全文一共分为六章（见图 1.1），分别如下： 
第一章为绪论，介绍了企业风险管理应用性发展的研究背景、研究框架并
指出本文的贡献与不足。 
第二章为文献综述，系统梳理了国内外企业风险管理（ERM）相关的文
献。 
第三章为《基于战略和绩效的企业风险管理框架》的出台背景，从外部环
境、内部需求和 COSO 制度积累三个维度详细分析新框架出台的必要性和可行
性。 
第四章为《基于战略和绩效的企业风险管理框架》的研究，从基本内涵和
创新性分析两个层面对新框架进行深度剖析。 
第五章为完善我国企业风险管理制度：COSO 框架借鉴，介绍了我国现有
的风险管理制度，并将我国现有制度与新 COSO 风险管理框架对比，指出我国
的制度缺陷，同时分析我国风险管理现状及问题，最终提出借鉴 COSO 最新框
架完善我国企业风险管理制度的建议。 
第六章结语，总结全文的核心观点，并提出写作的不足之处，以及未来的
研究方向和机会。 
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图 1-1 文章结构图 
1.3 贡献与不足 
与之前学者的研究相比，本文主要有以下几点贡献： 
1、首次对企业风险管理理论进行较为全面的制度和文献梳理，系统化整理
COSO 发布的系列企业风险管理框架和工作文件，勾勒 COSO 风险管理制度的
发展轨迹，补充国内外风险管理思想的演进历程。 
2、对 COSO2016 年 6 月最新发布的《企业风险管理——基于战略和绩效
的框架》进行分析和评价，为后续理论研究和推动企业风险管理实践奠定基
础。 
3、通过对比最新的 COSO 风险管理框架和我国《全面企业风险管理指
引》，对现有的指引内容进行评价，从指引缺陷和现实需要两个角度提出制定全
面成熟风险管理制度的必要性，推动完善我国的风险管理体系。 
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4、运用 COSO 最新的风险管理框架，对我国企业风险管理现状进行描述
和分析，并结合我国企业风险管理存在的问题提出建议，帮助企业更好地实施
风险管理，实现企业价值。 
本文的不足之处在于： 
1、由于水平有限和时间仓促，对风险管理制度和文献的整理可能还存在疏
漏。 
2、对我国企业风险管理现状的分析大多基于前人的研究成果和经验总结，
本人没有到企业搜集风险管理的一手数据，使得研究成果的可信度有所降低。 
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第二章 文献综述 
    2.1 国外文献综述 
    企业风险管理框架（Enterprise Risk Management）被《哈佛商学评论》
评为 2004 年最具开拓性的商业构想（Buchanan,2004）[4]。此后，众多评级
机构、行业协会、立法机构、国际准则制定机构、证券交易所和咨询公司都
大力鼓励企业采用企业风险管理框架（Arena et al.,2010）[5]。历史上，在实
务界，企业风险管理覆盖范围经历了从局部各部门转变为整体企业，企业风
险管理方法和实践也经历了从分割零散转化为协调统一。此外，关于企业风
险管理的诸多讨论也从分歧走向共识。针对企业风险管理的有效性，学术界
通过实证研究进行了多维度分析。 
2.1.1 企业风险管理：局部到整体 
近现代企业管理实践中，公司各个部门采用“各扫门前雪”的方式，管理
各自业务范围内的风险。如此一来，局部、单独、缺乏联系的风险管理造成企
业风险管理的零散分裂。比如，财务部门管理现金与利率变化风险，保险部门
管理自然灾害和债务风险，生产部门管理质量和安全风险，在此背景下，各个
部门采取的风险管理方法和实践独立于其他部门。 
在实业界，从 1976 年 Kloman[6]提出了“风险管理改革”开始，风险管理
实践者逐渐开始采用整体协调的风险管理方法。Crockford（1980）[7]提出应该
建立跨学科专业领域的风险管理，打破各自为政的风险管理。Bannister 和
Bawcutt（1981）[8]提出风险管理需要组合运用多学科知识以管理未来的不确定
性。Holton（1996）[9]首次提出“企业风险管理”（Enterprise Risk 
Management）这一概念，认为企业风险管理是优化充满风险的一个过程。此
                                            
[4] Buchanan.breakthrough ideas for 2004[N].Harvard Business Review,2004:13-16. 
[5] Arena M, Arnaboldi M, Azzone G. The organizational dynamics of enterprise risk management[J]. Accounting, 
Organizations and Society, 2010, 35(7): 659-675. 
[6] Kloman H F. Rethinking risk management[J]. Geneva Papers on Risk and Insurance. Issues and Practice, 1992: 
299-313. 
[7] Crockford N. 多尔夫曼. Introduction to risk management and insurance[M]. 清华大学出版社有限公司, 
1998.[M]. Woodhead-Faulkner, 1980. 
[8] Bannister J E, Bawcutt P A. Practical risk management[M]. Witherby, 1981. 
[9] Holton, G.A. Closed Form Value at Risk. Contingency Analysis [EB/01]. 
http://www.contingencyanalysis.com/frame/framevar.htm, 1996. 
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后，不同的准则制定机构、评级机构和行业协会都描述或者定义了企业风险管
理。Institute of Internal Auditors（2001）[10]认为企业风险管理是一个缜密协调
的方式以评估、应对所有影响组织实现战略和财务目标的风险。ISO 31000
（2010）[11]认为风险管理是协调的活动以指导和控制企业应对风险。Casualty 
Actuary Society（2003）[12]认为企业风险管理（ERM）是所有行业中的组织分
析、控制、利用、应对、监控各种风险的过程，以达到提高组织的短期和长期
价值，保护股东权益。 
在学术界，Colquitte et al.,（1999）[13]呼吁建立“整合风险管理”
（integrated risk management），Dickinson（2001）[14]认为企业风险管理概念
产生于 1990 年代中期企业管理实践，并将企业风险管理（ERM）定义为管理企
业面临的所有风险的系统性整体方案，这是学术期刊上首次出现 “企业风险管
理”（Enterprise Risk Management）概念。随后，学者们广泛采纳“企业风险
管理（ERM）这一新概念，并提出这个概念的核心定义。Harrington et al.,
（2002）[15]认为企业风险管理（ERM）是产生于 1990 年代晚期的新理念，企业
应该识别并且尽可能地测量它所承受的所有风险，包括业务操作风险和竞争风
险，并使用一个简单统一的概念框架加以管理企业风险，而不是对单独分隔地
管理风险。Barton et al.,（2002）[16]认为企业范围的风险管理改变了风险管理原
来采用的分割临时狭隘的方式，转变成整合持续广泛聚焦的方式。此外，学者
们逐渐聚焦于整合不同类型的风险（Banham,1999[17]; Doherty,2000[18]; 
Meulbroek,2002[19]）。企业开始整合保险和金融财务风险管理方法，提出另类风
                                            
[10] IIA. Risk or Opportunity - the Choice Is Yours Retrieved[EB/01]. 
http://usfweb2.usf.edu/uac/documents/riskparadigm.pdf, 2001. 
[11] ISO 31000. Risk Management - Principles and Guidelines[EB/01]. 
http://www.iso.org/iso/home/standards/iso31000.htm, 2010. 
[12] CAS. Overview of Enterprise Risk Management[EB/01]. http://www.casact.org/area/erm/overview.pdf,2003. 
[13] Colquitt L L, Hoyt R E, Lee R B. Integrated risk management and the role of the risk manager[J]. Risk 
Management and Insurance Review, 1999, 2(3): 43-61. 
[14] Dickinson G. Enterprise risk management: Its origins and conceptual foundation[J]. The Geneva Papers on 
Risk and Insurance. Issues and Practice, 2001, 26(3): 360-366. 
[15] Harrington S E, Niehaus G, Risko K J. Enterprise risk management: the case of United Grain Growers[J]. 
Journal of Applied Corporate Finance, 2002, 14(4): 71-81. 
[16] Barton T L, Shenkir W G, Walker P L. Making enterprise risk management pay off[M]. FT Press, 2002. 
[17] Banham, R. Kit and Caboodle: Understanding the Skepticism about Enterprise Risk Management[N]. CFO 
Magazine, 1999-4. 
[18] Doherty N. Integrated risk management: Techniques and strategies for managing corporate risk[M]. McGraw 
Hill Professional, 2000. 
[19] Meulbroek L K. A senior manager's guide to integrated risk management[J]. Journal of Applied Corporate 
Finance, 2002, 14(4): 56-70. 
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